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Rozdziat 1

Gietda papierow
wartosciowych
— co to takiego?

W tym rozdziale:

P wyja$nig istot¢ funkcjonowania rynku finansowego,

P przybliz¢ Ci podmioty oraz osoby, ktore mogg handlowaé na gieldzie,

P opowiem co nieco o alternatywnych systemach obrotu gietdowego,

P poznasz instytucje odpowiedzialne za czuwanie nad bezpieczenstwem obrotu gieldowego.

G ielda papieréw warto$ciowych jest staltym elementem zycia kazdego z nas — czy to
Ci si¢ podoba, czy nie. Niegdys mogtes funkcjonowac bez konieczno$ci zawracania
sobie glowy tym, co si¢ dzieje na gietdzie. Dzi$ jest inaczej, nawet bowiem w gléwnych
wydaniach programéw informacyjnych pojawiaja si¢ wiadomosci finansowe z rynku
gieldowego. Odktadajac pieniadze na emeryturg we wlasnym zakresie, dokonujesz tego
za poSrednictwem gieldy. W rzeczywistoSci jeste$ z nig zwiazany bardziej, niz Ci si¢
wydaje.

Wigkszo$¢ ludzi nie wie jednak, czym jest gielda 1 jak ona funkcjonuje. Podejrzewam,
ze zapytani o istotg jej istnienia nie wiedzieliby, co odpowiedzie¢. Jak si¢ za chwilg
przekonasz, sens istnienia gietdy jest Ci juz znany, jednak dotychczas chyba nikt nie
przyblizyl Ci go w ten sposéb.

Jezeli gielda w tak duzym stopniu integruje si¢ z zyciem finansowym kazdego z nas,
warto ja blizej pozna¢, by méc Swiadomie kreowaé swoja finansowa przyszlo$é. Gietda
nie jest bowiem zbiorem niewidzialnych sit, co sugeruja wypowiedzi komentatoréw
rynkowych, w rodzaju ,rynek jest niespokojny” lub ,na rynku panuja euforyczne nastroje”
itd. Ow rynek jest jednak zbiorem ludzi, a nie wyimaginowanych postaci czy podmiotow.
Inwestowanie za posrednictwem internetu jest bardzo duzym ulatwieniem, ale zdaje sig,
ze coraz wigcej ludzi zapomina o czlowieku jako kreatorze systemu finansowego i jego
uczestniku zarazem.

Wyjasniajac, na czym tak naprawdg polega dziatalnosé gietdy papieréw wartosciowych,
bede zawsze uwzgledniat czynnik ludzki. Gielda zostala bowiem stworzona przez ludzi
1istnieje dla ludzi (trochg sparafrazowatem stowa Leszka Czarneckiego, ktéry powiedziat
to samo, lecz o biznesie), nalezy wigc o nich pamigta.
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24 Czesc I: Gietda papierow wartosciowych od A do Z

Gietda a zwykte targowisko

Na gield¢ papierdw wartosciowych mozna spojrzeé z réznych perspektyw, co zaraz
uczyni¢. W rzeczywistosci gielda jako taka nie rozni si¢ niczym od, jak to nazwatem,
zwyklego targowiska. Moze Cig to zdziwi, a moze nie, lecz tak to wszystko wyglada.
Dzisiaj coraz rzadziej mozna spotka¢ miejsca, w ktérych odbywa si¢ handel w formie
targowej, poniewaz zamiast nich pojawily si¢ sklepy osiedlowe oraz supermarkety. Targi
s3 tworami tracacymi popularno$¢ masowa, a szkoda. W mniejszych miejscowosciach
mozna jednak natrafi¢ na targowiska, na ktérych sprzedawana jest zywno$¢. Nie wiem,
czy miale$ okazj¢ wybrac si¢ kiedy$ na typowy targ, ale jezeli nie byle$ nigdy w takim
migjscu, to myslg, ze dobrze by byto, gdybys cho¢ raz sig¢ tam wybrat — gléwnie w celach
edukacyjnych.

Kazdy targ sklada si¢ z pewnych elementéw, ktdre musza wystapié, by mogta zaistnie¢
wymiana handlowa. Tymi elementami sa:

v’ towary, ktorymi si¢ handluje,

v’ sprzedajacy, czyli handlarze, osoby, ktére chca sprzedaé towary,

v kupujacy, czyli konsumenci tacy jak Ty czy ja.

W przypadku targu, na ktérym handluje si¢ zywnoscia, towarami b¢da produkty
zywnoSciowe, sprzedajacy b¢da czgsto rolnikami, a kupujacymi beda najczgsciej

konsumenci.
y.\“\i‘m] W ten sposdb dochodzimy do wyjasnienia waznego zagadnienia, jakim jest rynek.
3 Targ jest zatem rynkiem, ktory jest juz o wiele blizszym Ci pojgciem. Rynek najczgsciej

definiowany jest jako zespdt warunkdw doprowadzajacych do kontaktdw miedzy kupujacymi
a sprzedajgcymi. Jest to zagadnienie typowo ekonomiczne. Zauwaz, ze pojawia si¢ tutaj
sformulowanie ,,zespot warunkéw”, ktére nie jest precyzyjne 1 moze sugerowaé
ingerencjg jakiej$ niewidzialnej sity. Z tego wzgledu méwiac o rynku, bedg chcial,
by$ mial w umysle przedstawione juz jego elementy skladowe. Kazdy rynek skfada

si¢ bowiem z doktadnie tych samych elementéw — s3 one uniwersalne 1 dzigki ich
istnieniu mozna méwié o rynku. Ekonomisci powiedzieliby, ze kupujacy kreuja popyt
(zglaszaja zapotrzebowanie) na konkretny towar, a sprzedajacy zapewniaja podaz tego
towaru (oferuja jego konkretne iloci do sprzedazy). Tak wigc to potrzeba zaspokojenia
jakiego§ pragnienia jest owa sita doprowadzajaca do kontaktéw migdzy sprzedawcami
a nabywcami towardéw na targowisku i na kazdym innym rynku.

Gielda jest rynkiem, dlatego jej elementy skladowe be¢da doktadnie takie same jak

w przypadku zwyklego targowiska, na ktérym handluje si¢ zywnoscia. Gielda jest jednak
specyficznym rynkiem — jest bowiem rynkiem finansowym. Na gieldzie pojawiaja si¢
kupujacy oraz sprzedajacy, ktorzy handluja okreslonym towarem. Sa nim papiery
warto§ciowe 1, w szerszym ujgciu, instrumenty finansowe. Co jednak jest potrzebg, ktora
w tym przypadku bedzie skfaniata ludzi do udania si¢ na gietdg? Ta potrzeba jest cheé
zarobienia wickszej 1losci pienig¢dzy, ale o tym pdzniej.

ACENIE Wydawa¢ by si¢ moglo, ze na gieldzie handluje si¢ pienigdzem jako takim. Pamigtaj,
ze pieniadz na gieldzie papieréw wartoSciowych jest tylko Srodkiem platniczym,
ktérym kupujacy oraz sprzedajacy postuguja si¢, by dokonywaé transakcji. Towarem
jest, jak juz wspomniatem, gloéwnie papier wartosciowy.
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Rozdziat 1: Gietda papierow wartosciowych — co to takiego? 25

ANE Nie wiem, czy zauwazytes, ale caly czas moéwig w kontekscie gietdy o handlu, a nie

o inwestowaniu. W telewizji natomiast styszy si¢ tyle o inwestycjach gietdowych, a nie

0 handlu gietdowym. Czy to nieporozumienie? Nie do konca. Pierwotna przyczyna
stworzenia gield papieréw wartoSciowych byta potrzeba handlowania lub, inaczej
mdwiac, wymiany papieréw wartosciowych migdzy uczestnikami rynku. Nie wszyscy
ich posiadacze chcieli bowiem mieé na wlasnos¢ konkretne papiery do korica swojego
zycia. Czasami sensowniej byto si¢ ich pozby¢, niz je zatrzymaé — stad mowa o handlu,
a nie o inwestowaniu.

Jezeli gietda nie r6zni si¢ zasadniczo od zwyklego targu istota swojego funkcjonowania,
to trzeba by byto méwic nie o inwestorach, a o handlowcach. Inwestorzy wyst¢puja na
gieldzie, jednak nie zglaszaja checi kupna lub sprzedazy papieréw wartosciowych tak
czgsto jak handlarze. W ten sposéb dochodzimy do najwazniejszej funkgji gieldy, jaka
jest posrednictwo finansowe.

Gietda jako posrednik

Termin posrednictwo finansowe kojarzy si¢ najcze¢sciej ze sprzedawcami kredytow oraz
szeroko pojetych produktéw finansowych. Gielda tez jest posrednikiem, poniewaz
bierze udzial w przeplywie pieniadza, stwarzajac warunki do jego transferéw. Moéwitem,
ze na gieldzie nie handluje si¢ pieniadzem, natomiast tu wspominam o po$redniczeniu
w jego przeplywie. W istocie jest tak, ze pienigdz przeptywa poprzez gietdg za posrednictwem
papieréw wartoSciowych, stad mowa o gieldzie jako poSredniku finansowym.

Rola poSrednika finansowego jest zapewnienie sprzyjajacych warunkéw przeprowadzania
transakcji, czyli kontaktowania si¢ jej uczestnikéw — kupujacych oraz sprzedajacych.
Gielda stwarza takie warunki, dzigki czemu przeptyw pieniadza pomi¢dzy kupujacymi
a sprzedajacymi dokonuje si¢ bardzo sprawnie.

Na rysunku 1.1 pokazatem gietdg jako posrednika finansowego, ktory bierze udziat
w przeplywie pieniadza pomig¢dzy kupujacymi a sprzedajacymi papiery warto$ciowe.
Papiery warto$ciowe sa towarami, ktérymi handluje si¢ na gieldzie. Nie jest tak, ze
kupujacy spotyka si¢ bezposrednio ze sprzedajacym, by dokonaé transakeji, musi byé
ona bowiem przeprowadzona z udzialem gietdy. Na rysunku kupujacy jest osoba
posiadajaca pieniadze i chcaca kupié papier wartosciowy. Z kolei sprzedajacym bedzie
zawsze posiadacz papieru wartoSciowego, ktéry pragnie si¢ go pozby¢. Transakcja
dochodzi do skutku w momencie, gdy na pewien krotki czas kupujacy i sprzedajacy
przekazuja gieldzie swoja wlasno$é, by moéc si¢ nia wymienié. Zauwaz, ze kupujacy
pozbywajac si¢ pieni¢dzy, a nabywajac papier warto$ciowy, staje si¢ potencjalnym
sprzedajacym, 1 odwrotnie — sprzedajacy papier wartoSciowy staje si¢ potencjalnym

kupujacym.
—
Rysunek 1.1. Pieniad Pieniad
. qdz ienigdz
Gietda @ — e — @
posrednikiem
finansowym Papier Papier
EEE— wartosciowy wartosciowy

Zrédto: Opracowanie wiasne
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26 Czesc I: Gietda papierow wartosciowych od A do Z

Rysunek 1.1 jest pewnym uproszczeniem, poniewaz na gieldzie wyst¢puje mnostwo
kupujacych i sprzedajacych —ich liczba idzie w setki tysigcy, a na najwigkszych gieldach
Swiata w miliony. W takich warunkach kazdy uczestnik rynku bedzie odgrywat dwojaka
rol¢ — zaréwno kupujacego, jak 1 sprzedajacego. Jak to mozliwe? Kazdy uczestnik rynku
moze przeciez dokupowac kolejne papiery, ktdrych jakas liczbg juz posiada, 1 pozbywaé
si¢ innych. Tak samo dzieje si¢ w przypadku sprzedajacego, ktéry moze chcied si¢
stopniowo pozbywaé posiadanych papierdw 1 nabywacé inne papiery. Gielda jest chyba
jedynym rynkiem, na ktérym kazdy moze by¢ zaréwno kupujacym, jak i sprzedajacym.
Wracajac do przykladu z targiem — konsument jest konsumentem, natomiast rolnik
pozostaje rolnikiem. Watpig, zeby nagle na duza skalg chcieli oni zamienic si¢ swoimi
rolami. Podobnie dzieje si¢ w sklepach — konsument jest klientem kupujacym towary,
natomiast sklep je sprzedaje. Mozna co prawda otworzy¢ wlasny sklep, ale nie kazdy
ma na to ochotg. Na gieldzie jest zupelnie inaczej: jesli jestes jej uczestnikiem, to bez
wzgledu na powody, dla ktérych si¢ na niej znalazle§, bedziesz raz kupujacym, a raz
sprzedajacym.

Po co istnieje gietda?

Wiesz juz, jak dziata gielda, teraz dowiesz sig, dlaczego istnieje. Pewne wzmianki

o potencjalnych przyczynach powstania gietd zamiescitem juz weze$niej w tym rozdziale.
Napisatem bowiem, ze nie kazdy posiadacz papieru wartoSciowego chee by¢ jego
wtascicielem w nieskoniczonos¢ i1 czasami pragnie si¢ go pozby¢ — wykorzystuje do tego
celu wiasnie gieldg. Jest to jednak bardziej motywacja uczestnikdéw rynku — kupujacych

i sprzedajacych — niz powdd powstania gietd. Wspominatem réwniez o potrzebie,

ktora jest sita sprawcza rynku, doprowadzajaca do kontaktéw migdzy jego uczestnikami.
Jaka jest zatem gléwna przyczyna istnienia gieldy? Jest nia zapotrzebowanie na kapital.

Gospodarka jest ztozona z réznych podmiotéw:

v’ konsumentéw, utozsamianych najczesciej z gospodarstwami domowymi
nabywajacymi rézne dobra,

v’ przedsigbiorstw, potocznie nazywanych firmami, ktére dostarczaja dobra
nabywane przez konsumentéw; méwi si¢ o nich najcz¢Sciej w kategoriach
produkowania débr,

v’ pafistwa, ktére réwniez dokonuje wydatkéw oraz posiada przychody.

Z punktu widzenia gietdy najwazniejsze sa przedsi¢biorstwa, ktore zajmuyja si¢ produkgja.
Wytwarzanie débr moze jednak nastapi¢ w przypadku posiadania majatku produkceyjnego.
Majatek ten mozna naby¢ za pieniadze, ktorych czgsto przedsigbiorstwom brakuje.
Mogg one zatem udac si¢ do banku, by zaciagna¢ kredyt, lub na gielde. Na gieldzie
odbywa si¢ proces przeplywu pieni¢dzy — kapitatu (stad nazwa rynek kapitatowy) — od
podmiotéw majacych ich nadmiar do podmiotdw majacych ich niedobér. Niedobor
kapitatu maja zazwyczaj wlasnie przedsigbiorstwa, ktore chcac si¢ rozwijaé, potrzebuja
pieni¢dzy. Nadmiar kapitalu moga mie¢ jednak zaréwno gospodarstwa domowe,

jak i przedsigbiorstwa, ktore szukaja okazji do zarobku. Rysunek 1.2 doktadniej
przedstawia omawiang zaleznos¢.
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Rysunek 1.2.
Przeptyw kapi-
tatu od podmio-
téw posiadaja-
cych jego
nadwyzke do
podmiotéw po-
siadajacych je-
go niedobér
—

Przedsiebiorstwo 1. Inwestor 1.

Przedsiebiorstwo 2. \ Inwestor 2.

Inwestor 3.

.

Przedsiebiorstwo X Inwestor X

Zrédto: Opracowanie wiasne

Przedsigbiorstwa, ktore potrzebuja pienigdzy na rozwdj, udaja si¢ na gieldg, aby pozyskac

kapital. Gielda natomiast poSredniczy w zorganizowaniu tego kapitatu, przekazujac go
od inwestoréw, ktdrzy maja go za duzo, do przedsi¢biorstw majacych jego niedobor.
W tym miejscu warto si¢ zastanowid, dlaczego inwestorzy wola przekazywaé swoj kapitat
przedsigbiorstwom, niz lokowac¢ go w banku, 1 dlaczego przedsi¢biorstwa szukaja
pieni¢dzy na gieldzie, a nie np. w banku, ktéry udziela kredytéw. Przede wszystkim

inwestorzy wola inwestowac swoje pieniadze w taki sposéb, ktory pozwoli im zarobié
jak najwiccej, natomiast przedsigbiorstwa chca placi¢ za ten kapital mniej niz w banku.
Gielda stwarza korzystne mozliwosci zaréwno dla inwestoréw, jak i dla przedsigbiorstw.

Rysunki 1.1 oraz 1.2 mozna w prosty sposdb potaczyé, dzigki czemu otrzymamy petny
obraz funkcjonowania rynku finansowego, jakim jest gielda.

Przedsigbiorstwa, ktdre pragng pozyskac kapitat od inwestoréw, emituja papiery
warto$ciowe, dajace inwestorom mozliwo§¢ zarabiania. Z kolei inwestorzy moga
wymienia¢ si¢ mi¢dzy soba papierami warto$ciowymi przedsi¢biorstw. Na rysunku 1.3
nie zamie$citem wzmianki o inwestorach, tylko zilustrowatem gieldowe zaleznosci za
pomoca okreslenia uczestnicy rynkdw. Jak si¢ pdzniej okaze, na gieldzie wystgpuja nie tylko
inwestorzy, lecz kazdy uczestnik rynku zawsze staje si¢ kupujacym lub sprzedajacym

papiery wartosciowe.
Papiery

Pienigdze

Rysunek 1.3.
Sposadb funk-
cjonowania
gietdy jako
cafosci

Kup ksigzke

wartosciowe Papiery
Przedsiebiorstwa wartosciowe
D e — i pieniad
Pieniadze I pieniaaze
Pieniadze

Zrédto: Opracowanie wiasne
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Czym handluje sie na gietdzie?

Podstawowym towarem gieldowym jest papier wartosciowy. Ogdlniej mowi si¢, ze na
gieldzie handluje si¢ instrumentami finansowymi, ktére niekoniecznie musza by¢
papierami wartoSciowymi, a moga by instrumentami pochodnymi. Dokladniej o papierach
warto$ciowych oraz instrumentach pochodnych opowiem pdzniej. Teraz wystarczy,
bys wiedzial, ze papier wartoSciowy daje pewne uprawnienia, dzigki ktérym jego
posiadacz moze zarabia¢ na konkretnym przedsigbiorstwie. Jest to duze uproszczenie,
ale na ten moment wystarczajace. Instrument pochodny jest natomiast tworem, ktorego
warto$¢ pochodzi od czego$ innego. Przykladem instrumentu pochodnego jest cho¢by
certyfikat na ztoto, ktorego wartos¢ si¢ zwigksza wraz ze wzrostem ceny ztota. Na gieldzie
zalezno$¢ ta jest doktadnie taka sama.

Wymiana towarami gieldowymi oraz instrumentami finansowymi, w tym papierami
warto$ciowymi, odbywa si¢ przy uzyciu pienigdza. Nie jest on jednak towarem samym
w sobie, lecz czyms, co umozliwia handel gieldowy.

Kto handluje na gietdzie?

Kazdy moze wzia¢ udziat w gietdowym handlu. W zasadzie wystarczy by¢ petnoletnim,
by moc zarabia¢ na tym rynku. Mozna wyr6zni¢ dwa rodzaje podmiotéw, ktdre handluja
na gieldzie:

v’ podmioty handlujace bezposrednio,
v/ podmioty handlujace posrednio.

Rysunek 1.4 dokladnie przedstawia te dwa rodzaje podmiotéw.

Zamieszczony rysunek jest uproszczeniem zasady dostgpnosci réznych podmiotéw do
gieldy. Bezposrednio moga handlowaé na gieldzie réznorodne instytucje finansowe,
np. banki i domy maklerskie. Gospodarstwa domowe oraz przedsi¢biorstwa nie maja
bezposredniego dostgpu do gieldy, co znaczy, ze musza handlowac za posrednictwem
instytucji finansowych. Gielda jest wigc posrednikiem samym w sobie, natomiast
instytucje finansowe staja si¢ poSrednikami posrednika. Dlaczego tak musi by¢? Dlaczego
Ty lub ja nie mozemy p6j$¢ na gieldg 1 osobiscie na niej pohandlowac? Byloby to bowiem
niezgodne z prawem, ktére stanowi, ze bezposredni dostgp do gietdy maja tylko okreSlone
podmioty, bedac jej cztonkami.

Gietda Papierow Wartosciowych (GPW)

Gielda Papieréw WartoSciowych w Warszawie jest spotka, prowadzaca dziatalnosé
gospodarcza w zakresie organizacji obrotu papierami warto§ciowymi oraz instrumentami
finansowymi. Wiem, ze to moze dziwnie brzmie¢ dla poczatkujacego adepta inwestycyjnego,
ale gietda papieréw warto$ciowych jest po prostu instytucja tworzaca rynek. Warszawska
gielda zapewnia warunki do przeprowadzania handlu pomigdzy uczestnikami rynku.
Mozna sobie wyobrazié¢ gietde jako miejsce, w ktérym ludzie si¢ spotykaja, zeby
handlowa¢ instrumentami finansowymi — stad analogie do popularnych targowisk.
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Przedsiebiorstwo

maklerski maklerski
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domowe
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Rysunek 1.4.
Nie kazdy ma
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do gietdy

Gospodarstwo
domowe

Zrédto: Opracowanie wiasne

Gielda warszawska jest mtoda — ma dopiero 20 lat — ale bardzo dynamiczna. Od
momentu powstania w 1991 roku, gietda wprowadzata sukcesywnie do obrotu rézne
rodzaje instrumentéw finansowych, dzigki ktérym obecni inwestorzy mogg zarabiaé
pieniadze w praktycznie kazdych warunkach rynkowych. Nasza gielda jest uznawana
za centrum finansowe Europy Srodkowo—WschodnleJ jest bowiem naJWlt;kszq

1 najplynmejszq g1eldq w tym regionie. Znaczy to, ze handluje na niej najwigcej

ludzi w poréwnaniu do innych gietd Europy Srodkowo-Wschodniej.

Pomimo dynamicznego rozwoju GPW czeka jeszcze dtuga droga, zanim bedzie panowata
na niej taka obfito$¢ instrumentdw finansowych jak na gietdzie londynskiej czy
nowojorskiej. Niemniej juz dzi$§ stwarza ona bardzo dobre warunki dla ludzi znajacych
si¢ na zarabianiu pieni¢dzy. Czytajac t¢ ksiazke, poznasz sposoby zarabiania na gietdzie
i dowiesz sig, jak wykorzystywaé dostgpne na niej instrumenty dla wlasnego pozytku.

NewConnect
— rynek troche mniejszy niz GPW

W roku 2007 kierownictwo Gietdy Papieréw WartoSciowych postanowito stworzy¢

dodatkowy rynek, majacy inne przeznaczenie niz GPW. I tak 30 sierpnia powstal rynek

NewConnect, ktory jest o wiele mniejsza 1 mniej plynna gielda niz GPW, przeznaczona
dla spotek:

v’ prowadzacych dziatalnos¢ innowacyjna,

v’ oferujacych nowe, innowacyjne produkty lub ustugi,
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v/ matych lub dopiero powstajacych,

v’ szukajacych pienigdzy na dalszy rozwdj, a niespetniajacych warunkéw do wejécia
na GPW.

Innymi stowy, ryneck NewConnect powstat z mysla o spotkach majacych cickawe

pomysly, ktére moga przynie$é w przysztosci mnéstwo pienigdzy, ale z ktdrymi wigze
si¢ duze ryzyko. Na rynku NewConnect mozna zatem zarobi¢ duze pieniadze o wiele
szybciej niz na GPW, ale trzeba zdawac sobie spraw¢ z potencjalnego niebezpieczeristwa
czyhajacego na inwestora. Wystarczy bowiem, by innowacyjny produkt si¢ nie sprawdzit,

aby straci¢ zainwestowane pieniadze.

Na rynku NewConnect jest obecnie notowanych ponad 200 spétek, ktore prowadza
bardzo zréznicowang dzialalno$¢ — od spdlek z branzy reklamowej, poprzez firmy
doradcze, do spdlek biotechnologicznych. Spétki debiutujace na tym rynku budza czasami
kontrowersje, poniewaz mozna znalez¢ np. kancelarie prawne lub firmy doradcze,
ktorych dzialalno$¢ nie jest innowacyjna. Ostatecznie rynek NewConnect to miejsce
dla spétek matych, ktdre po prostu nie spelniaja wymogdw, by zosta¢ dopuszczone

do rynku gtéwnego — GPW.

Obligacje majq w korcu wtasny rynek

Trzecim waznym i jednoczes$nie najmlodszym rynkiem gieldowym w Polsce jest rynek
obligacji — Catalyst. Powstal on w roku 2009 jako platforma obrotu majaca skupié
rozrzucone po réznych rynkach papiery dtuzne, jakimi s obligacje. Papierom
warto$ciowym poswigcone s3 rozdzialy 5. 1 6., dlatego nie martw sig, jesli na razie

nie rozumiesz pewnych pojec.

Historia Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie

Polska ma ponadstuletnia tradycje gietdowa.
Pierwsze tego typu instytucje pojawity sie w na-
szym kraju na poczatku XIX wieku — 12 maja 1817
roku. Wtedy to w Warszawie powstafa pierwsza
gietda, na ktorej sesje odbywaly sie w godzinach
od 12:00 do 13:00. Handlowano gtéwnie obliga-
cjami oraz wekslami, natomiast akcje pojawity sie
w obrocie w drugiej potowie XIX wieku. W okresie
miedzywojennym istniaty réwniez gietdy w Kato-
wicach, Krakowie, Lwowie, todzi, Poznaniu i Wilnie.
Najwieksza gietda byta jednak gietda warszawska,
na ktdrej koncentrowato sie 90% obrotéw. Polska
tradycja giefdowa zostata przerwana wraz z po-
czatkiem Il wojny Swiatowej.

Odrodzenie rynku gietfdowego w Polsce nastapito
dopiero po roku 1989, kiedy to zaczefa sie doko-

nywac transformacja gospodarcza— od gospodarki
centralnie planowanej do rynkowej. Giefda stata sie
potrzebna do przeprowadzania prywatyzacji majatku
panstwowego. Otwarcie gietdy bylo poprzedzone
uchwaleniem szeregu regulacji prawnych, ktére
miaty zapewni¢ jej prawidfowe funkcjonowanie.
Oficjalne otwarcie Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie miato miejsce 16 kwietnia 1991 ro-
ku, kiedy to odbyta sie pierwsza sesja giefdowa.
Wzieto w niej udziat 7 domdéw maklerskich, obra-
cano akcjami tylko 5 spétek, a catkowity obrét
osiggnat poziom niespetna 2 tysiecy ztotych.

Dzi$ Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie
jest liczaca sie na arenie miedzynarodowej instytu-
cja finansowa, konsekwentnie skupiajgca wokot
siebie coraz wigkszg liczbe spétek, ktérych akcjami
sie na niej obraca.
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Rynek Catalyst jest po prostu systemem informatycznym, ktéry koordynuje handel
obligacjami réznych podmiotéw. Zanim powstal Catalyst, obligacje mozna bylo kupowaé
na GPW oraz rynku pozagietdowym MTS CeTO (obecnie BondSpot), ktéry byt rynkiem
przeznaczonym dla papieréw warto$ciowych emitowanych przez sp6tki niegietldowe.
Inwestor, ktéry chcial kupié obligacje, raz musiat si¢ udawaé na rynek MTS CeTO,
araz na GPW, co bytlo uciazliwe. Obecnie rynek Catalyst organizuje obrét obligacjami
notowanymi na rynku GPW oraz pozagieldowym w jednym miejscu. Catalyst nie jest
de facto osobna gielda, ale wylacznie platforma obrotu, na ktérej handluje si¢ wiasnie
obligacjami.

Catalyst to najmniej ptynny rynek sposrdd wezesniej omdwionych gield — handluje
na nim jeszcze mato podmiotéw, natomiast rozwija si¢ on catkiem szybko. Mysle,

ze w ciagu najblizszych kilku lat na rynku Catalyst bedzie mozna skutecznie znajdowaé
bardzo cickawe okazje inwestycyjne, placac za nie promocyjna ceng.

Gietdowy , aniof stroz”

Jak juz wiesz, gielda powstata jako odpowiedz na zapotrzebowanie na kapitat ze strony
przedsi¢biorstw. Dzigki pieniadzom przekazanym przez inwestoréw spdétkom gieldowym
ci pierwsi mogg zarabiaé o wiele wigcej, niz zarobiliby, lokujac pieniadze w banku, a ci
drudzy pozyskuja kapitat w bardziej bezposredni sposdb, niz gdyby zaciagngli kredyt.
Gielda jest miejscem, na ktorym przedsigbiorstwa oraz inwestorzy dogaduja si¢ co do
swoich korzySci. Mozna to zilustrowa¢ nast¢pujacym dialogiem:

Spoétka gieldowa (S.g.): Potrzebujemy kapitatu.

Inwestorzy (1.): W porzqdku, damy wam tyle, ile potrzebujecie.
S.g.: A ile cheecie za uZyczenie waszego kapitatu?

L: Zadamy co najmniej 30% zwrotu z inwestycji.

S.g.: Troche duzo, a co byscie powiedzieli na 25% zwrotu?

L: W porzqdku, umowa stoi.

Cickawa rozmowa, nieprawdaz? Co jednak poczng inwestorzy, ktorzy powierzyli
swoje pieniadze spolce nierzetelnej? Jesli jest si¢ inwestorem, to powinno si¢ wiedzieé,
co si¢ robi, prawda? Ale nie zawsze mozna uniknaé¢ r6znego rodzaju manipulagcji.
Gdyby w rzeczonym przykladzie okazalo sig, ze spotka zataita pewne informacje

przed inwestorami, to bez wzgledu na to, ile oferowataby zwrotu na zainwestowanym
kapitale, istniatoby duze prawdopodobienstwo utraty pieni¢dzy przez inwestorow.

Gielda pozostawiona sama sobie przypominalaby jezioro pelne pot¢znych skal oraz
piranii, na ktore moglby si¢ natkna¢ niedoswiadczony inwestor. Gielda pelni bardzo
pozytywne funkcje, jesli jednak nikt by nie czuwal nad przestrzeganiem pewnych zasad
uczciwego obrotu gieldowego, pojawitoby si¢ duze pole do naduzyé. W takiej sytuacji
najwigcej pieni¢dzy pozyskiwalyby te spotki, ktore oferowalyby inwestorom najwyzsze
zyski bez wzgledu na prawdopodobienstwo ich osiagnigcia. Pojawitoby si¢ wielu oszustow,
ktérzy mamiliby inwestoréw szybkimi i duzymi zyskami, byle tylko wyciagna¢ od nich
pieniadze, po czym znikaliby z nimi. Inwestorzy traciliby zaufanie do gieldy, a oszusci
mieliby $wietne podwérko do uprawiania swojego procederu.
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y.\“\i‘m] Na szczgscie gieldy, nie tylko warszawska, sa kontrolowane przez tzw. instytucje
,§‘ nadzorcze. S3 to podmioty czuwajace nad prawidlowoscia publicznego obrotu papierami
warto$ciowymi. Maja one za zadanie chroni¢ mniej do§wiadczonych inwestoréw przed
wspomnianymi oszustami. Z tego wzgledu, zanim akcje sp6tki begda dopuszczone do
obrotu gieldowego, musza wpierw zosta¢ spetnione okreslone, restrykcyjne warunki,
poniewaz tylko wtedy inwestorzy beda mogli w pelni zaufaé spélce, ktérej powierzaja
swoje pieniadze.

Q\‘\E W Polsce instytucja nadzorcza jest Komisja Nadzoru Finansowego (KNF), ktora
mozna poréwnaé do rynkowego ,aniola strdéza” czuwajacego nad systemem finansowym.
KNF nie tylko pilnuje bezpieczenstwa obrotu gieldowego, ale takze monitoruje
caly system finansowy — banki, fundusze inwestycyjne oraz emerytalne i zaklady
ubezpieczeniowe. Jest ona instytucja zaufania publicznego, co oznacza, ze obywatele
ufaja, iz bedzie ona chronita ich przed potencjalnymi nieprawidlowosciami ze strony
systemu finansowego.

Wszelkie ujawnione oszustwa finansowe lub inne nieprawidlowosci naruszaja zaufanie
obywateli oraz inwestoréw do systemu finansowego, ktéry jest bardzo waznym elementem
wspolczesnej gospodarki. Jesli ludzie utraciliby zaufanie do instytucji finansowych,
nastapilby zastdj gospodarczy, poniewaz podmioty potrzebujace pieni¢dzy nie moglyby si¢
rozwija¢ — nie byloby po prostu che¢tnych do udostgpnienia kapitatu. Z tego powodu
istnienie nadzorcy, jakim jest Komisja Nadzoru Finansowego, jest niezbgdne — zaréwno
z punktu widzenia gospodarki, jak 1 intereséw inwestorow.

yJak zatem zaczgé inwestowac?”

Nie tak szybko — zanim bedziesz gotowy do dokonania swojej pierwszej inwestycji,
uplynie jeszcze trochg czasu, lepiej bowiem poswigcié wiele czasu na zarobienie
pierwszych, matych pieni¢dzy, niz przeznaczy¢ na inwestycj¢ duze pieniadze bez
odpowiedniego przygotowania i je straci¢. Na razie poznates:

v idee dzialalnosci gieldy,

v/ motywacje uczestnikéw rynku,

v/ podmiot, ktéry czuwa nad Twoim bezpieczenstwem na rynku finansowym.

Q@‘N“ W dalszej kolejnosci skupig si¢ na Twojej osobie jako kluczowym czynniku, od ktérego
5 bedzie zalezalo Twoje powodzenie w przyszlosci. Przywiazujac wicksza wage do tego,
jak zarobié pieniadze, niz do tego, jak by¢ dobrym inwestorem, juz na starcie skazesz si¢
na porazkg.
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doradztwo finansowe, 209
dostep do gieldy, 28
dost¢pnosé finansowania, 118
duzy inwestor, 75
dywersyfikacja, 262
dywidenda, 58, 102, 103
dziatalno$¢ finansowa, 337
dzien trzech wiedZzm, 167
dzwignia finansowa, 170

efekt skali, 80

eliminowanie ryzyka, 163, 171
emitent akgcji, 93

emocje, 42, 362
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podwojnego dna, 318
podwdjnego szczytu, 317
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sktadania zlecen, 282
fundusze
akeyjne, 135
hedgingowe, 237
hybrydowe, 135
inwestycyjne, 232
inwestycje samodzielne, 135
obligacji, 135
rynku pieni¢znego, 135
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handel, 25
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hossa, 311, 324
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NASDAQ, 71
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wartoSciowe, 207
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bazowe, 161, 168
finansowe, 28, 90
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inwestor, 47, 51, 185, 224, 357
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strategia wyjScia, 195
zagraniczne, 277

IPO, Initial Public Offering, 96

Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, 352
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obcy, 336
poczatkowy, 105
wlasny, 336
zakladowy, 95
Komisja Nadzoru Finansowego, 32, 352
komunikaty spélek gieldowych, 220
koncentracja na inwestycji, 357
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kontrahent, 81
kontrakt
forward, 163
futures, 163
terminowy, 160, 164, 170
nierzeczywisty, 166
wystandaryzowany, 164
kontrola emocji, 43
krotka sprzedaz, 110, 111
krzywa wartosci, 258
kupowanie
akgji, 211
indeksu gieldowego, 129
papieréw warto$ciowych, 187
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media finansowe, 208, 209
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kupna, 68, 198, 260
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monitorowanie rynku, 202
motywacje, 34
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naleznosci, 90, 335
Narodowy Bank Polski, 73, 352
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analityczne, 299
analizy technicznej, 324
NASDAQ, 70
NBP, 73, 352
NewConnect, 29
niepewnos¢, 64
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notowania, 147
Calatrava, 76
certyfikat UCW20AOPEN, 131
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JSW, 212
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notowania obligacja, 92
ciagle, 143, 146 weksel, 92
jednolite, 149 pasywa, 334

noty obja$niajace, 342 pewne zyski, 55

pieniadz, 28, 89
0 piramida potrzeb, 197
PKB, 79

obliczanie indeksu WIG20, 150 platforma transakcyjna, 274

obligacje, 30, 58, 92, 120, 262 plynnosc akgji, 49, 75

obrot, 157 podaz, 154 .

ocena kadry zarzadzajacej, 190 podmioty handlujace

odpowiedzialnos¢ za decyzje, 36 be%poér(?dnio, 28
odsetki, 102 posrednio, 28
podstawowa dzialalno$¢ operacyjna, 337

podziat zysku, 102
pokusa naduzycia, 269

odsetki skumulowane, 128
odstep procentowy, 310

oferta .
plerwotna, 96 pohsy, 239
wtbrna, 96 pomiar ryzyka, 229
oferty doméw maklerskich, 276 popyt, 154
okazje, 199 portale ﬁnansow§, 354
okres portfel nwestycyjny, 253
bessy, 260 postulaty teorii Dowa, 303
hossy’ 260 posrednictwo finansowe, 25
L poziom
opgje, 171 oporu, 315

typu amerykanskiego, 174

typu europejskiego, 174
open outcry auction, 138
operacje gospodarcze, 329

wsparcia, 315
zabezpieczenia, 119
pozostata dziatalnos¢ operacyjna, 337

pozycja

opi/n/ief 43{ . "y diuga, 173, 179
opozlmeme 3o25 minut, 147 krotka, 178
oscylatory, prawa

osoba prawna, 93
oszczedzanie, 101
oszustwa sprawozdawcze, 332

korporacyjne, 114
majatkowe, 114

otwarcie, 141 g;::;;tlétln
Otwarte Fundusze Emerytalne, 230 ceny, 293
otwieranie rachunku, 171 ’
czasu, 294
problem ostateczny, 185
P prognozy finansowe, 256

prospekt emisyjny, 98

panel prowizje maklerskie, 274
administracyjny, 247 przed
transakcyjny, 248 otwarciem, 140, 144
papier wartoSciowy, 24, 28, 89 zamknieciem, 143
akcja, 92 przedsigbiorstwa, 26
czek, 92 przeplyw
imienny, 93 kapitatu, 27
konosament, 92 pieni¢zny, 57
na okaziciela, 93 psychologia, 156
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maklerski, 270
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zyskow i strat, 337
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recesja, 53
regulamin domu maklerskiego, 276
reinwestowanie, 359
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akumuluj, 218
kupuj, 218
neutralnie, 218
redukuj, 218
sprzedaj, 218
trzymaj, 218
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spotki z podmiotami, 81
zwrotne spotki, 82
rezerwy, 336
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rodzaje
indeksow gieldowych, 152
ryzyka, 78
wykreséw, 306
zyskow, 102, 104
rozliczenie
rynkowe, 169
transakgji, 272
rozpoznawanie dobrych spotek
branza, 343
finanse, 346
zarzad, 345
rozsadna cena, 69
ruch powrotny, 318
rynek, 24
byka, 311
Catalyst, 31
kapitalowy, 26
MTS CeTO, 31
NewConnect, 29
niedzwiedzia, 313
obligacji, 30
pozagictdowy, 31
ryzyka na gieldzie, 67
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ryzyko, 61, 63, 229, 257, 358

akgji, 122

biznesowe, 66, 77, 78

eliminowanie, 163, 171

instrumenty pochodne, 180

inwestora
doswiadczenie, 38
minimalizowanie do zera, 39
nastawienie mentalne, 38
wiedza, 38

inwestycyjne, 38

kontrolowane, 65

kredytowe, 61, 81, 82

kursowe, 70

makroekonomiczne, 78

niekontrolowane, 66

obligacji, 122

operacyjne, 66, 83
konkurencja, 77
perspektywy rozwoju, 77
plany inwestycyjne, 77

plynnosci, 75

rynkowe, 67

specyficzne, 262

spekulacyjne, 51

stopy procentowej, 72

systematyczne, 262

unikanie, 63

walutowe, 70

zwiazane z czynnikiem ludzkim, 83

)

serie kontraktow, 167
serwis

Bankier.pl, 148, 245

Gieldy Papier6w Warto$ciowych, 351
poswigcony instrumentom pochodnym, 167

Stooq.pl, 148

sesja gieldowa
dogrywka, 144
fazy sesji, 149
notowania ciagle, 143, 146
notowania jednolite, 149
otwarcie, 141
przed otwarciem, 140
przed zamknigciem, 143
zamkniecie, 144
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skala
liniowa, 310
logarytmiczna, 310
stupki, 309
spadek stop procentowych, 74
spekulacja, 56, 59
instrumentami pochodnymi, 176, 180
kontraktami terminowymi, 179
spekulant, 47-54, 185, 361
SPO, Secondary Public Offering, 98
sposoby zarabiania pieni¢dzy, 47
spotka GPW, 28
spotki
akgje, 94
akcyjne, 93
bilans, 334
debiut gietldowy, 96
finanse, 346
finansowanie wewngtrzne, 96
finansowanie zewnetrzne, 96
kapital zakladowy, 95
kapitalowe, 94
majatek obrotowy, 335
majatek trwaly, 335
niegieldowe, 31
noty objasniajace, 342
obowiazki informacyjne, 96
osobowe, 93
pozyskiwanie kapitatu, 95
publiczne, 95
rachunek przeplywdw pieni¢znych, 340
relacje z podmiotami, 81
relacje zwrotne, 82
ryzyko operacyjne, 83
sprawozdanie finansowe, 221, 328-332
sprawozdanie zarzadu z dziatalnosci, 332
Sciagalno$¢ naleznosci, 82
zagraniczne, 263
zapasy, 335
zarzad, 345
sprawozdania
finansowe, 221, 328-332
zarzadu z dziatalnosci, 332
spread, 148
sprzedawca opgji, 173
sprzedaz, 338
stabilno$¢ kursu, 77
standaryzacja kontraktu terminowego, 164
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depozytowa, 74
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procentowa, 72
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wzrost, 74
redyskonta weksli, 74
referencyjna, 74
zwrotu, 234
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strata finansowa, 46
strategia
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wyjscia, 195, 201
strategie inwestycyjne, 192
straty, 204, 363
straty nadzwyczajne, 339
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czasopism finansowych, 354
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subemisja
inwestycyjna, 97
ustugowa, 97
sWIG80, 153
system
gry, 362
komunikagji, 138
szczeScie, 188
szum informacyjny, 207
szybko$¢ handlu gieldowego, 144
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Sciezka
inwestora, 57
spekulanta, 57
§ledzenie informacji, 205
Srednie, 325
gieldowe, 301
rynkowe, 302
Swiece japonskie, 306, 308
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teoretyczny kurs otwarcia, 141
teoria Dowa, 301
termin realizacji kontraktu, 166
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TKO, 141
tolerancja ryzyka, 257
transfer ryzyka, 162
trend rynkowy, 302, 311, 362
boczny, 313
spadkowy, 323
wzrostowy, 322
trudno$¢ podjecia decyzji, 196
tryby rozwiazania umowy, 278
trzeci piatek miesiaca, 167
turnieje gictdowe, 249
tworzenie portfela, 247
typy rekomendacji, 218

ubezpieczenie od straty, 162
uczestnicy

rynkéw, 27

rynku gieldowego, 223
unikanie ryzyka, 63
uprawnienia korporacyjne, 115
upublicznienie spotki gieldowej, 96
utrzymywanie zyskownych pozycji, 361
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wady inwestycji, 40
wahania warto$ci indeksu WIG, 69
walne zgromadzenie akcjonariuszy, 115
waluta, 70
walutowe instrumenty pochodne, 180
wartosci

indeksu WIG, 68

zagregowane, 79
warto$¢ ksiggowa, 340
watpliwosci, 35
weksel, 92
wiadomosci ze spélek, 203
widetki, 291

dynamiczne, 291

statyczne, 291
wielko§¢ wolumenu, 76
WIG, 67, 153, 255
WIG20, 153
WIG30, 153
wirtualne gry gieldowe, 243, 249
wolumen, 76, 157, 303, 321
wstegi Bollingera, 325
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wtérna emisja akcji, 98
wybor
domu maklerskiego, 252, 267, 273
instytucji finansowej, 270
wycena, 216
wycena spotki, 190
wychodzenie z inwestycji, 205
wykres cen akgji, Patrz notowania
wykresy, 304
dzienne, 306
historyczne, 306
intraday, 304, 306
liniowe, 306
miesi¢czne, 306
roczne, 306
stupkowe, 308
tygodniowe, 306
wynik
netto ze sprzedazy, 338
z dzialalnosci gospodarczej, 339
z dzialalnosci operacyjnej, 338
wyniki inwestycyjne
funduszu, 238
OFE, 232
wysoko$¢
odsetek, 119
stop procentowych, 74
wystawca opcji, 173
wyznaczenie trendu, 312
wz6r na indeks WIG20, 150
wzrost stop procentowych, 74

z

zajgcie pozycji
dtugiej, 165
krotkiej, 165
zaklady
bukmacherskie, 180
ubezpieczeniowe, 239
zalety
analizy fundamentalnej, 348
inwestycji, 40
zamkniecie, 144
zapasy, 335
zapotrzebowanie na kapitatl, 26, 31
zarabianie
na akgjach, 109
na indeksach gietdowych, 129
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na IPO, 97 zobowigzania, 90
na spadkach, 110 dlugoterminowe, 336
w kazdych warunkach, 363 krétkoterminowe, 336
zarzadzanie ryzykiem, 61 zrozumienie wlasnych bledéw, 46
zasada zysk
dziatania opgji, 172 dywidenda, 102
malejacej wymagalnosci, 336 netto, 103
wzajemnych potwierdzen, 325 odsetki, 102
zasady zyski
inwestora, 357 kapitatowe, 58, 104
spekulanta, 361 nadzwyczajne, 339
zasoby zwijzane
instytucji miedzynarodowych, 207 z kupnem papieru warto$ciowego, 103
organizacji, 208 z przedsigbiorstwem, 102
rzadowe, 207
spolek gietdowych, 208 Z
zaufanie do gieldy, 31
zbieranie informacji o spétkach, 135 zrédha informagji
zdarzenia nadzwyczajne, 337 media, 219
zlecenia ztozone, 287 najgorsze, 210
zlecenie gietdowe, 279, 282 whasne, 219
PKC, 283

stop-loss, 288

take-profit, 289

z limitem aktywacji, 286, 288
z limitem ceny, 284, 286
zakupu, 272
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Nauka ptywania z rekinami

Jezyk, ktérym postuguja sie eksperci od inwestowania na
gietdzie, bywa skomplikowany, prawda? Tabele, wykresy,
skroty, obco brzmiace stowa rodem z londynskiego City

i nowojorskiej Wall Street — z tym wszystkim spotyka sie
na co dzien kazdy gracz. Do tego definicje trudnych
termindw, ktdre niczego nie wyjasniaja, poniewaz same
skladaja sie z wyrazow jeszcze trudniejszych. Utrudnienia
sa celowe: starzy wyjadacze wiedza, ze nie taka gielda
straszna i nie taki parkiet sliski. Po prostu nie chcg dzielic
sie zyskami! Na szczescie dla Ciebie autor zaczynat tak jak
Ty. Najpierw z otwartymi ustami stuchat ,oéwieconych”
wywodow ekspertéw, potem samotnie wgryzt sie

w temat, zaryzykowal, zainwestowat i... wygral! Teraz za$
chce podzielic sie z Toba swoja wiedza w sposéb prosty,
zrozumiaty, bez zbednych stéw i napuszonych definicji.
Ta ksiazka moze stac sie Twoim najlepszym przewodni-
kiem w drodze od amatora do inwestora.

Lekcje gry na parkiecie:

= Gielda od A do £ — czym jest, po co istnieje i kto na niej gra.

« Jak dziala gielda — papiery wartosciowe, kapital poczqtkowy,
akcje, obligacje i inne sposoby zarabiania pieniedzy.

« Co musisz wiedzied, zanim wejdziesz na parkiet — skad
czerpaé informacje i jak je interpretowacd.

« Jak zaczqi — pierwsze kroki i szukanie wsparcia.

» Inwestowanie dla bardziej zaawansowanych — analizy,
wykresy, trendy.

» Dekalogi giefdowego rekina — 10 waznych stron interneto-
wych, 10 przykazari inwestora, 10 przykazarn spekulanta.

Tobiasz Maliniski inwestor gieldowy oraz autor ksiazek poswigconych
Gieldzie Papierdw Wartodciowych (I Ty moZesz zostal Warrenern
Buffettem, czyli inwestowanie skoncentrowane na GPW oraz Dlaczego
Twidj makler wolalby, Zebys TEGO nie wiedzial?). Ukorficzyl studia
ekonomiczne w zakresie finansdw i rachunkowosci, Znany jest

z udostepniania wartosciowych informacji finansowych, z istnienia
ktérych wigkszosE ludzi nie zdaje sobie sprawy. Wszystko zawsze
prezentuje intuicyjnie oraz w sposab fatwy do zrozumienia.

',

2 To lektura dla Ciebie jezeli:

*nie inwestowales nigdy na gieldzie

*wiesz ze istnieje co$ takiego jak rynek
finansowy, ale nie masz pojecia o jego
funkcjonowaniu

* checesz rozpoczad skutecznie zarabiac
pienigdze na gieldzie, ale nie wiesz za
bardzo jak to zrobié,

= chcesz poznac strategie inwestycyjne,
ktére pozwola Ci zmaksymalizowad
zyski

*chcesz sie skoncentrowad gtownie na
praktycznych aspektach zarabiania
pieniedzy na gieldzie.
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